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Tiivistelmä-Referat-Abstract
Modigliani–Miller-teoreeman mukaan yrityksen rahoitusrakenteella ei ole merkitystä yrityksen markkina-arvoon. Tätä tulosta vasten on
mielenkiintoista peilata, kuinka paljon rahoitusrakenteet poikkeavat toisistaan reaalimaailmassa. Tutkielman aluksi huomataan, että empiirinen
aineisto osoittaa että rahoitusrakenteet poikkeavat toisistaan ja onkin mielenkiintoista kysysä, miksi näin on?
Investointien rahoituksessa yritykset näyttäisivät preferoivan tulorahoitusta velkarahoituksen sijaan. Osakerahoituksen määrä on erittäin pieni.
Empiirisen aineiston puutteista johtuen, ei voida vetää mitään varmoja johtopäätöksiä siitä, millä perusteella rahoitusinstrumentti valitaan.
Myers–Majluf-mallin avulla voidaan teoreettisesti osoittaa, että yritykset käyttävät tulorahoitusta aina kun mahdollista je edelleen preferoivat
velkarahoitusta osakerahoituksen sijaan. Lisäksi saman mallin avulla voidaan osoittaa, että kun yritys käyttää tulorahoitusta, se voi käyttää
hyväkseen kaikki positiivisen nettonykyarvon omaavat investointimahdollisuudet.
Epätäydellisiä velkasopimuksia tarkastellaan Aghion–Bolton-mallin ja erityisesti Hartin mallin avulla. Tässä mallissa painotetaan
velkasopimuksiin liittyvä kontrollioikeuden siirtymistä lainanantajalle, jos lainanottaja ei kykene maksamaan velkaa kuten on sovittu. Hartin
mallin avulla voitiin osoittaa yhtäläisyyksiä myös reaalimaailman havaintoihin; pitkäaikaiset lainat käytetään usein kestäviin ja pitkäaikaisiin
investointihyödykkeisiin (tuotantolaitteet, kiinteistöt yms.), kun taas lyhytaikaiset lainat käytetään esim. käyttöpääoman tarkoituksiin (palkkoihin
tms)
Tutkimusalueen eräänä ongelmana on yhtenäisen ja vertailukelpoisen empiirisen aineiston heikko saatavuus. Teoria kylläkin pystyy tarjoamaan
rahoitusrakenteen selittämiseen useita erilaisia tekijöitä, ja näillä tekijät näyttäisivät olevan relevantteja myös empiiristen havaintojen kanssa.
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